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El objetivo de esta investigación es elaborar una serie anual de expor-
taciones e importaciones a precios corrientes que permita conocer de modo 
más preciso la evolución del comercio exterior español entre 1914 y 1935. 
En los últimos tiempos, muchos estudiosos de la historia económica han cen-
trado sus investigaciones en diferentes aspectos de la economía española de 
este período, intentando aclarar las causas del crecimiento de la misma. Sin 
embargo, el estudio monográfico de la evolución y estructura del comercio 
exterior y su incidencia en la economía española del primer tercio del si-
glo XX no ha sido aún realizado y constituye un tema relegado en la historio-
grafía moderna. La principal causa de esta ausencia es la profunda desconfian-
za que despiertan las cifras oficiales del comercio exterior de este período en-
tre los historiadores económicos. 
I. Historiografía y planteamiento del problema 
Los orígenes de la crítica a las cifras oficiales de la balanza comercial es-
pañola se remontan a finales del siglo xix, cuando un agudo observador de 
la política comercial española, Arturo Gwinner, al comentar los resultados 
de ésta desde 1859 a 1890, lo primero que resaltó de la balanza comercial: 
« [ . . . ] Es preciso, en consecuencia, investigar la exactitud de las 
mismas cifras; así encontramos, confrontando la estadística espa-
ñola con la francesa, que no sólo los valores de las exportaciones 
españolas son a menudo computados por bajo, sino que, especial-
mente, también los valores de las importaciones se calculan de-
masiado altos» '. 
* Estoy muy agradecido a Leandro Prados de la Escosura por su apoyo, estímulo y 
sugerencias en la realización de esta investigación. Asimismo, agradezco a Gabriel Tortella 
y Pablo Martín Aceña sus útiles comentarios. 
' A, Gwinner (1973), p. 288. 
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Son, sin embargo, en los años finales de la década de 1920 en los que pare-
cen acentuarse las críticas a los valores oficiales de la balanza comercial espa-
ñola. Algunos autores, interesados por conocer los beneficios comerciales ob-
tenidos por España durante la guerra mundial o las variaciones experimenta-
das por el comercio exterior durante los años veinte, se preguntaron las causas 
de la gran diferencia existente entre las cifras oficiales y las que se sospecha-
ba podrían ser las reales. 
La gran mayoría de los contemporáneos partieron de las propias críticas 
que efectuaron las autoridades estadísticas, las cuales les llevaron a cambiar 
el sistema de valoración en 1930. En el último trimestre de 1930 se aplicaron 
dos métodos de valoración distintos, como prueba, el de los valores estadísti-
cos o unitarios, que hasta entonces se venía aplicando, y el basado en los 
valores declarados, sistema adoptado por la mayoría de los países, y que fue 
utilizado a partir de ese momento en la estadística española. 
Con el primer sistema, las importaciones suponían 598,6 millones de pe-
setas-oro, y las exportaciones, 672,3. Aplicando los valores declarados, las 
cantidades pasaban a ser 392,2 y 359,0, respectivamente. Como puede verse, 
las cifras no sólo quedaban notablemente reducidas, sino que hacían cambiar 
"el signo de la balanza comercial. Esta comparación efectuada como prueba 
para el último trimestre de 1930, aunque, por desgracia, fue demasiado breve, 
puso de relieve los grandes errores que pudieran contener las estadísticas an-
teriores a 1930. Es necesario señalar que, dado que el cambio al sistema de 
valores declarados fue iniciado al final de septiembre de 1930, no se dispone 
de los primeros datos para un año completo hasta 1931. 
Este cálculo y otros indicios extendieron la opinión de que los datos ofi-
ciales publicados para el período 1913 a 1930 no eran dignos de crédito, y que 
no podía hacerse cálculo alguno de la balanza comercial para este período 
tomando los valores oficiales como fuente de información. 
Esta opinión se fundamentaba, para los primeros años, en que las valora-
ciones oficiales de las mercancías no sufrieron modificación alguna desde 1912 
hasta 1921, aplicándose las mismas valoraciones durante todo el período bé-
lico y postbélico, mientras los precios crecieron excepcionalmente y varió su 
estructura relativa. Posteriormente, en 1921, cuando estos valores se modifi-
carón provisionalmente, se aplicaron, por reacción, valoraciones muy elevadas. 
La opinión general era que estas valoraciones se mantuvieron, e incluso se ele-
varon, en los años posteriores al arancel de 1922, con ocasión,de las presiones 
ejercidas por los grupos de interés proteccionista, y que eran la causa de los 
grandes déficits que muestran las estadísticas en el período 1921 a 1925. Otro 
punto en el que coincidían la mayoría de los autores era que, a partir de 
1925, la recientemente creada sección de valoraciones del Consejo de Econo-
mía Nacional multiplicó sus esfuerzos para corregir y mejorar la recogida de 
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información de precios, reduciendo, en consecuencia, los errores de las estadís-
ticas en los últimos años de la década de 1920 ^ 
Es decir, existía la opinión, bastante extendida, de que las valoraciones 
que se emplearon para las importaciones hasta 1930, inclusive, eran demasia-
do altas: 
«Estas cifras de valoraciones se fueron calculando hasta 1930, 
de una manera bastante arbitraria, A los industriales les interesa-
ba indicar como "valores unitarios" —así se llamaban— los más 
elevados precios posibles para que los derechos de las mercan-
cías, pagados con arreglo a la unidad de peso o por pieza, pero en 
principio expresados en un tanto por ciento de su valor, pudie-
sen parecer más moderados de lo que en realidad eran» '. 
Antes de que las autoridades estadísticas corroboraran la falta de crédito 
de los datos que se publicaban oficialmente, un prestigioso estudioso de la 
economía, preocupado por las variaciones experimentadas por el comercio ex-
terior, intentó realizar algún cálculo que diera una idea de la marcha real de 
éste desde 1913. En el mes de septiembre de 1928, el economista y estadís-
tico José Antonio Vandellós publicó en la revista El Trabajo Nacional una 
primera aproximación al cálculo de la evolución real de las exportaciones, 
ampliando más tarde dicho cálculo a las importaciones y al saldo de la balanza 
comercial, y publicándolo, con el título de «Intento de cálculo de los valores 
del comercio exterior de España», en El Eco de la Industria, Comercio y Banca 
(mayo 1929). Posteriormente, en 1931, realizando algunas modificaciones, 
llevó a cabo un estudio completo del cálculo aproximado de los valores de 
nuestro comercio exterior durante el período de 1913-1930'*. 
Este cálculo tiene la importancia de ser el primer intento de aproximación 
estadística para averiguar la tendencia real que experimentó el comercio ex-
terior español de 1913 a 1930 mediante un cálculo estimado de sus valores 
" Un sencillo y buen resumen de la opinión que les merecía a los contemporáneos las 
cifras oficiales del comercio exterior español, fue la opinión que se forjó sobre éstas un 
norteamericano contemporáneo estudioso de nuestra economía: «The failure of the 
Spanish government to alter its official valuations upon imports and exports between 1914 
and 1921, years of an excepcional rise of prices, makes unrealiable its figures for those 
years, In 1921, these valuations were generally doubled; (..), The excesive valuations 
accentuate, therefore, the unfavorable balance of trade in 1921-1925. The valuations were 
modified again in 1927 and in 1929, presumably that they might more nearly aproxímate 
prices. In view of the stability of spanish prices between 1927-1930, one may assume 
fhat the governmental figures upon trade approach more nearly to the truth than those 
in the proceding years,» Delaplane (1934), p. 226. 
' E. Lindner (1934), pp. 28 y 29. 
' J. A. Vandellós (1931). 
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anuales. A su vez, constituye también el único antecedente para este período 
del trabajo que yo me propongo realizar aquí. 
El primer propósito de Vandellós consistió en obtener unos números ín-
dices de las cantidades importadas y exportadas. Para ello utilizó una mues-
tra de 125 productos de importación y 90 de exportación, con un valor 
que en ambos casos fue superior al 80 por 100 del total. Estos índices son, 
en mi opinión, por el procedimiento y la amplitud de las muestras, dos 
buenos índices de tipo Laspeyres ' , siendo comparables e incluso mejores a 
otros elaborados con posterioridad para este mismo per íodo ' . Su siguiente 
paso fue menos afortunado, al intentar obtener una serie de valores corrientes 
reflactando los índices de cantidades con un índice de precios al por mayor, 
tanto en importaciones como en exportaciones. Los resultados de este trabajo 
de Vandellós coincidieron y, a la vez, reforzaron la visión crítica que los es-
tudiosos contemporáneos tenían sobre las cifras oficiales del comercio exterior 
español, al conseguir valores corrientes para las importaciones sustancialmen-
te más bajos, logrando reducir, de esta forma, los criticados déficits que pre-
sentaban los saldos oficiales'. 
El trabajo de reelaboración de Vandellós se puede decir que tiene su con-
tinuación en los incisivos artículos del profesor Valentín Andrés Alvarez. Des-
de el primer lustro de 1940, las opiniones de Andrés Alvarez sobre las esta-
dísticas oficiales del comercio exterior español, anteriores a 1931, han pesado 
como una losa sobre quienes han pretendido acercarse a és tas ' . 
El eje que guió al profesor Andrés Alvarez en su crítica fue el siguiente; 
la confusión en la legislación española de Aduanas del período 1869-1930 de 
dos conceptos de valoración de mercancías, el valor arancelario y el valor es-
tadístico ' . Esto, junto a las arbitrarias valoraciones arancelarias que se daban 
a los productos importados y exportados («valoración política») y su posterior 
consignación como valores estadísticos, condujeron a las cifras oficiales de nues-
tro comercio exterior a incluir unas valoraciones de las mercancías muy lejanas 
a sus verdaderos precios de mercado: 
' Estos índices están realizados con una doble ponderación, por mercancías individua-
les y por cada clase del arancel, aplicándoles el peso proporcional correspondiente que les 
otorgaba la valoración de 1913. ' 
* Comercio Exterior de España. Números índices 1901-1956, Instituto Nacional de 
Estadística, 1958. Estos índices, por otro lado, muestran una tendencia muy similar a la 
de los elaborados por Vandellós. 
' Para ampliar la crítica al cálculo de Vandellós, véase A. Tena (1984), pp. 5-7. 
' V. Andrés Alvarez (1943), V. Andrés Alvarez (1945). 
' El valor arancelario es un instrumento creado por la administración aduanera con el 
fin de fijar con facilidad y rapidez el valor de una mercancía, de cara al devengo de de-
rechos arancelarios. El valor estadístico es, por otro lado, el teórico precio de mercado 
con el que se valoran las importaciones y exportaciones registradas, con el fin de estable-
cer la balanza de comercio real. 
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«[ . . . ] nuestras estadísticas del Comercio Exterior, al menos las 
anteriores a 1930, están falseadísimas por el número y la magni-
tud de los errores cometidos al fijar los valores de las mercan-
cías, pudiendo afirmarse, sin caer en exageración, que no tenemos 
ningún conocimiento de la historia de nuestra Balanza de Co-
Esta devastadora sentencia la fundamentó certeramente haciendo una his-
toria crítica de la técnica valorativa y los errores de su aplicación, por un lado, 
y de las luchas arancelarias y su influencia sobre los valores, por otro. Sus 
conclusiones se podrían resumir en los siguientes puntos: 
a) Las valoraciones desde 1869 y hasta 1930 no responden a precios 
de mercado, sino a valoraciones fijadas con fines arancelarios. 
b) Desde 1931 en adelante, las estadísticas responden a valores decla-
rados, obtenidos con fines estadísticos, y pueden suponerse próximos a los 
precios de mercado. 
c) El incremento de las valoraciones era una forma encubierta de aumen-
tar la protección arancelaria, y era a todas luces evidente que los intereses 
proteccionistas se centraron en la manipulación de las mismas, con el resultado 
de situar las valoraciones arancelarias muy por encima de los precios reales, lo 
que llevó a cifras de importaciones absolutamente irreales en las estadísticas. 
d) El sistema de valores unitarios o estadísticos que se utilizó hasta 1931 
era un mal sistema, ya que otorgaba un precio tipo (proveniente de la especie 
más abundante) y no ponderaba los distintos artículos o calidades de un mis-
mo artículo que componen una partida. 
e) Las tablas de valores anuales se confeccionaban con retrasos y las es-
tadísticas de cada año estaban basadas en los valores registrados en estas ta-
blas, por lo que, en la medida que estas tablas responden a precios de mercado 
reales, las estadísticas se refieren, por tanto, a precios de uno o más años antes. 
/) No se confeccionaron tablas de valoración para los años 1914-1920 
y las estadísticas de dichos años están basadas uniformemente en las valora-
ciones de 1913. 
De estas conclusiones se desprende que, en opinión de Andrés Alvarez, 
los errores en las estadísticas oficiales tenían dos vertientes: por un lado, los 
que él llamaba «errores comunes», que los he resumido en los puntos d), e) 
y /), que afectan tanto a las importaciones como a las exportaciones y que son, 
V. Andrés Alvarez (1943), p. 536. 
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en definitiva, el producto de una administración estadística ineficiente dotada 
de una técnica valorativa anticuada; por otro lado, estaban los que provenían 
de la confusión existente en la legislación española de Aduanas de los con-
ceptos de valor arancelario y valor estadístico, resumidos en los puntos a) y c). 
Estos últimos errores, que afectaban fundamentalmente a las importaciones, 
constituyeron el eje central de su crítica: 
«No haberse deslindado, en la actividad administrativa, la función 
arancelaria de la estadística fue la fuente principal de los errores 
que afectan a las valoraciones de nuestro comercio exterior has-
ta 1930»". 
En lo que respecta a la primera fuente de error mencionada, soy de la 
opinión que los errores se concentran en los puntos e) y /J, producto de una 
administración estadística ineficiente, y, más aún, pienso que los errores pro-
venientes de los atrasos con que se confeccionaban las tablas de valores son 
la causa fundamental de los sesgos de importaciones y exportaciones en este 
período, como trataré de probar más adelante. 
Sin embargo, sí es lógico pensar que la presión de los intereses proteccio-
nistas dispusiera a las autoridades a exagerar los valores de las importaciones; 
esta reflexión, común a muchos autores en los años treinta '^ , fue la que cen-
tró el foco de la crítica de Andrés Alvarez. Coincido con él en que, aunque 
los derechos fueran «específicos», sin embargo, los productores debieron tener 
interés en que las valoraciones se fijasen a un nivel elevado, para así producir 
la impresión de que los derechos eran moderados. Pero, en mi opinión, la exa-
geración de los valores debió ser ocasional y concentrarse en los años próxi-
mos a una revisión arancelaria; esta idea ya la apuntó Vandellós en 1928, 
refiriéndose a las valoraciones desde 1913: 
«Las valoraciones oficiales, cuando no sucede lo que acabamos de 
decir, se aplican indistintamente a las importaciones y exportacio-
nes, desbaratando la exactitud de los valores, cuando, en la pro-
ximidad de una revisión arancelaría, éstos son a veces aumentados, 
como defensa natural contra posibles rebajas de derechos o como 
medio de obtener el valor exacto nivelando los valores excesiva-
mente bajos de años anteriores» '^ 
" V. Andrés Alvarez (1943), p. 539. 
" La crítica a la influencia de los grupos de presión durante la Dictadura de Primo 
de Rivera, en la confección de las tablas de valores, fue una práctica muy general en los 
primeros años de la década de 1930. Véase, por ejemplo, E. Lindner (1934), p. 112. 
" J. A. Vandellós (1928), p. 409. 
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En la década de 1920, y con mayor seguridad en su segundo lustro, las 
tablas de valores oficiales no sufrieron manipulaciones con fines arancelarios 
más que en ocasiones excepcionales. Estoy convencido, por otro lado, de que 
en estos años las autoridades eran ya plenamente conscientes de que la fun-
ción de los valores unitarios de las tablas oficiales era primordialmente esta-
dística, y que si no consiguieron aproximar estos valores a los precios reales 
del mercado fue debido a la falta de rapidez para recoger las variaciones de 
éstos, por ineficacia y confusión de la maquinaria administrativa. 
Existe la opinión, bastante extendida, de que la Real Orden de 22 de 
marzo de 1930, al establecer con fines exclusivamente estadísticos el sistema 
de valores declarados, erradicó los errores de nuestras estadísticas del comer-
cio exterior, de forma automática, a partir de 1931. Sin embargo, indepen-
dientemente de que el sistema de valores declarados sea mejor, es lógico pen-
sar que los valores elaborados por el nuevo sistema en sus primeros años de 
aplicación no ofrezcan las debidas garantías '*. 
El profesor Andrés Alvarez sugirió un método para reevaluar la serie es-
tadística anual del comercio exterior español: dado el grado de concentración 
del comercio exterior, bastaría con revalorar un reducido grupo de productos 
con precios de mercado (derivados de publicaciones periódicas nacionales o 
extranjeras). Esta sugerencia abrió un nuevo camino esperanzador; sin em-
bargo, durante muchos años los historiadores han seguido eludiendo el tema. 
Una nueva fase empieza en 1978, cuando Tortella, Martín Aceña, Zapata y 
Sanz iniciaron un ejercicio histórico-estadístico ". Partiendo de las críticas de 
Andrés Alvarez, y siguiendo sus sugerencias, llevaron a cabo la revisión de 
las valoraciones de seis importantes mercancías (tres de exportación y tres de 
importación) para los años 1875 a 1913, mediante la utilización de los precios 
de mercado o valores unitarios obtenidos de las estadísticas más fidedignas 
de otros países. Posteriormente, en marzo de 1981, Prados de la Escosura 
publicó un estudio del mismo tipo, pero más completo, ampliando el período 
desde 1850 a 1913, el número de productos a 28 (16 de exportación y 12 de 
importación) y su representatividad ". Estos dos trabajos confirmaron las sos-
pechas de Gwinner y Andrés Alvarez para el período 1850-1913, aunque no 
en el grado que éstos suponían. 
" Esta sospecha la planteó también Vandellós (1936), p. 74: «Según parece, las cifras 
actuales, a pesar de no ser tan erróneas como las anteriores, tampoco merecen absoluta 
confianza, porque los exportadores no se preocupan de declarar el valor exacto de los 
productos vendidos al exterior, y los importadores, cuando son casas extranjeras, se avie-
nen a veces a inflar el precio para facilitar la exportación de divisas de otras empresas 
que no pueden exportar beneficios.» 
" Tortella (1978). 
" Prados (1981). 
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El debate acerca de la falta de fiabilidad de las estadísticas del comercio 
exterior parece centrarse casi exclusivamente en el problema de las valoracio-
nes. En este sentido, parece existir un sentimiento común al considerar la no 
existencia de dificultades adicionales en las cifras reales o cantidades de nues-
tras estadísticas ". Esto no es óbice para que algunos piensen que el contra-
bando pudo introducir un error adicional en las estadísticas, pero éste es un 
tema de envergadura y de muy difícil solución que no va a ser abordado en 
este trabajo. Lo que sí parece razonable es intentar confirmar la débil certi-
dumbre existente, para estos años, de que las cantidades registradas en las 
estadísticas oficiales se aproximaron a las que realmente se comerciaron. Un 
método sencillo, que permitiría obviar el problema del comercio de tránsito '*, 
es el de tratar de forma conjunta el comercio total con España de aquellos 
países que tuvieron un peso importante en nuestro comercio exterior. De esta 
forma tomaríamos en consideración de forma unitaria los sesgos por «precios» 
y «cantidades», lo que permitiría, una vez cotejados éstos con los provenien-
tes de la muestra por productos (que es una muestra de «precios»), aclarar a 
grandes rasgos si las «cantidades» introducen o no un error de consideración 
en la veracidad de las cifras oficiales. Una vez concluida esta comprobación se 
podrá entrar con mayor confianza en la tarea más ambiciosa de corregir las 
estadísticas oficiales entre 1914 y 1935. Mi intención es seguir, en líneas ge-
nerales, el método de trabajo de Tortella y colaboradores y de Prados de la 
Escosura, incluyendo en el test una comprobación de las cantidades a través 
de la muestra por países, a la vez que dar un paso más adelante que mis pre-
decesores al rectificar las series del comercio exterior de 1914 a 1935. 
Por último, quiero resaltar los objetivos que pretendo llevar a cabo en los 
apartados siguientes. En primer lugar intento aclarar, mediante un sencillo 
test, la unidad monetaria en que vienen valoradas las estadísticas del comercio 
exterior en los años que nos ocupan; posteriormente diré algo acerca del pro-
cedimiento y las fuentes que he utilizado, para terminar presentando los ses-
gos y las series rectificadas para importaciones y exportaciones. 
" «En efecto, no hay razón para suponer ningún sesgo sistemático en las cifras reales, 
en lo que la terminología de nuestras estadísticas llama "cantidades": toneladas de car-
bón, hectolitros de vino, etc.» Tortella (1978), p. 491, 
" «Ello trae como consecuencia que el comercio con países tales como Gran Bretaña 
y Alemania esté subvalorado en la estadística española, por haberse efectuado a través de 
Francia u Holanda, por ejemplo. (...) El problema es grave para los historiadores que in-
tentan contrastar y mejorar nuestras cifras del comercio exterior a partir de estadísticas 
extranjeras por lo que a cantidades se refiere.» Tortella (1978), p. 494. 
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I I . El problema de la unidad monetaria 
Existe una gran confusión en la historiografía sobre el problema de la uni-
dad monetaria en que vienen expresadas las estadísticas españolas del comer-
cio exterior, especialmente en los años en que he situado mi estudio. 
La confusión parte del hecho sorprendente de que a partir de 1922, v sin 
explicación de ninguna clase, empezara a constar en las advertencias prelimi-
nares de las estadísticas que la valoración de las mismas se efectuaba en pese-
tas-oro. A pesar de este hecho, tanto las publicaciones económicas de investi-
gación o información como los autores contemporáneos acusan contradicciones 
manifiestas a la hora de fechar el comienzo de la valoración en oro en las es-
tadísticas españolas del comercio exterior " . 
El profesor Andrés Alvarez fue el primero que se decidió a abordar este 
problema ^. En un primer momento efectuó numerosas consultas entre an-
tiguos funcionarios que trabajaron en la sección de valoraciones del Consejo 
de Economía Nacional, sin conseguir iluminar la cuestión. Posteriormente des-
cubriría una evidencia que le llevó a aceptar la «peseta-estadística» como nue-
va unidad monetaria en que venían valoradas las estadísticas^'. En mi opinión, 
el hallazgo de la «peseta-estadística» como nueva unidad monetaria surgió de 
la extensión metódica de un error inconsciente encontrado en la traducción 
de oro a pesetas. Esta extensión partió de la necesidad de elegir un criterio 
claro e infalible que permitiese determinar la unidad monetaria en que vienen 
valoradas las estadísticas de nuestro comercio exterior. Para ello, Andrés Al-
varez se aferró al principio de que, por congruencia y rigor en las estadísticas, 
«todas las partidas vendrán valoradas en una misma unidad monetaria» ^^ . Si-
" Por ejemplo, Vandellós parece valorar las series del comercio exterior en pesetas-oro 
desde 1913, y en el Dictamen de la Comisión para el estudio de la implantación del pa-
trón oro (1929) incluye una serie de valores del comercio exterior de 1921 a 1927 en 
«millones de pesetas». 
'» Andrés Alvarez (1945), pp. 556 a 560. 
" El criterio que siguió para adoptar una nueva unidad monetaria de valoración, como 
la «peseta estadística», tenía su origen en la falta de coincidencia que existía en la par-
tida de «oro en monedas» entre el valor dado en ésta al oro y la cotización oficial del 
kilogramo de oro. Es decir, partiendo «del principio, que parece evidente en sí mismo, 
de que todas las partidas vendrían valoradas en la misma unidad monetaria, si el valor de 
esta partida no coincide con el valor oficial de la peseta-oro o de la peseta-plata (peseta 
corriente), la unidad en que vendría medida esta partida, será el del valor que se fije en 
ella al oro, y lo bautizó con el nombre de peseta-estadística. De esta forma, al determinar 
el valor en que viene medida esta partida, se hallaba la unidad monetaria en que se ex-
presan los valores del resto de las partidas del comercio exterior de un año determinado». 
" «Por desgracia, ni siquiera "el principio" —evidente en sí mismo— está fuera de 
duda. No todas las partidas del mismo arancel parecen estar valoradas en idéntica unidad 
monetaria. En ocasiones el oro exportado y el oro importado reciben distintas valoracio-
nes en una misma tabla, y lo mismo ocurre con el trigo. Las discrepancias no son muy 
grandes, pero revelan la incongruencia y la falta de rigor con que se elaboraban las Es-
tadísticas del Comercio Exterior.» Tortella (1978), nota 13, p. 493. 
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guiendo la línea que apunta Tortella, pienso que la razón de este error se debe 
buscar no en la adopción de una nueva unidad monetaria, sino en la negli-
gencia con que se elaboraban las estadísticas del comercio exterior. Por otro 
lado, hay quien opina que, a la vista de la multitud de errores que incluyen 
las estadísticas, el problema de la unidad monetaria resulta irrelevante. Sin 
embargo, si se quiere establecer una continuidad en las series de comercio 
exterior que permita estudiar las variaciones de éste a través del tiempo, es 
ineludible, en este período al menos, aclarar el problema (ya que las relaciones 
peseta corriente/peseta-oro alcanzan a lo largo de la década de 1920 tasas bas-
tante altas y dispares entre sí). 
No pareciéndome lógica la propuesta de la peseta-estadística de Andrés 
Alvarez (ya que supone admitir que la Administración creó una nueva unidad 
monetaria para valorar las estadísticas del comercio exterior y que varió arti-
ficialmente el valor de ésta de unos años a otros), y en un intento de acercar-
me de una manera abierta a este problema de la elección de la unidad mone-
taria en que están valoradas las estadísticas del comercio exterior español en 
el período 1914-1935, voy a adoptar un procedimiento estadístico objetivo, re-
cogiendo la experiencia llevada a cabo por Prados de la Escosura •^'. 
Este procedimiento, para averiguar si las valoraciones se medían en pese-
tas corrientes o en pesetas-oro, consiste en contrastar un índice de precios de 
las importaciones españolas, elaborado a partir de las valoraciones oficiales, 
con otro índice que refleje los precios-oro de las importaciones españolas, es 
decir, sus precios en el mercado internacional ^^ Para poder ayudar a la com-
prensión de estos índices y, sobre todo, para poder enjuiciar, en un período 
tan corto, las fluctuaciones del primero, es necesario incorporar al contraste 
un coeficiente o promedio de las apreciaciones y depreciaciones de la peseta 
en estos años. Por otro lado, para mejorar el contraste, he incorporado un 
índice que refleja los precios de mercado de los bienes de importación " . 
" Prados (1981), pp. 49-50. 
" El primer índice lo he extraído de una publicación monográfica del INE, Comercio 
Exterior de España. Números Índices 1901-1956, Madrid, 1958. El índice abarca una 
muestra que varía en sus porcentajes de representatividad entre un 56,6 y un 73,4 por 
100. Es un índice Paasche, cuya base 100 he trasladado a 1913. El índice de precios inter-
nacionales lo obtuve de R. E. Lipsey (1963); a este índice de precios f.o.b. de exporta-
ciones domésticas de los USA le acompaña otro en sus fluctuaciones (que no incluyo para 
mayor claridad del gráfico) de valores unitarios de exportación industrial de Inglaterra, 
proveniente de Kindelberger (1956), los dos con base en 1913. 
" Para el primero, P. Martínez Méndez (1983), p. 581. Estos datos son utilizados en 
medias anuales, y pueden interpretarse como el valor en pesetas corrientes de 100 pesetas-
oro. El último índice utilizado (índice de precios de mercado) lo obtuve de los índices 
de precios de mercado recogidos en el Boletín de Estadísticas (número extraordinario), 
«Precios al por mayor y números índices 1913-1941», Dirección General de Estadística, 
Madrid, 1942. Este índice se valoró con una muestra de 27 artículos de importación, pon-
derados según su importancia en el comercio exterior. 
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Este estudio pretende, mediante la contrastación de estos números índices, 
esclarecer el año en que las «estadísticas» comienzan a valorarse en pesetas-oro. 
Como puede observarse en el gráfico 1, a partir de 1928 el índice de Valora-
ciones Oficiales de Importación (IVO), ante los inicios de una fuerte depre-
ciación de la peseta, que continúa hasta el año 1932 (como puede seguirse en 
el gráfico 2), experimenta una caída radical coincidiendo con el descenso del 
índice de Precios Internacionales (precios-oro). A la vez que esto sucede, se 
puede observar en este año la separación de este último de la tendencia del 
índice de Precios de Mercado, de una manera clara, hecho que aleja cualquier 
duda sobre cuál es el índice que puede influir en la caída del IVO. Es decir, 
el IVO, en un momento de significativa depreciación de la peseta, no recoge 
ninguna subida de precios, sino que, muy al contrario, acompaña en su caída 
al índice de Precios Internacionales (precios-oro), lo que hace del todo impro-
bable que las valoraciones oficiales estuvieran medidas en pesetas corrientes. 
Por tanto, podemos decir que este estudio deja claro que la unidad monetaria 
en que están medidas las valoraciones a partir de 1928 es la peseta-oro. 
Pero ¿qué dice este estudio sobre los años anteriores a 1928? Todo pare-
ce indicar que estos años fueron valorados en pesetas corrientes. Desdé 1914 
a 1920, las valoraciones de las importaciones no variaron en absoluto (la lige-
ra subida del IVO entre 1915 y 1917 puede deberse a cambios en la compo-
sición del comercio); habiéndose aplicado en estos años las valoraciones de 
1913 y teniendo la referencia (del estudio de Prados de la Escosura) de que 
éstas fueron medidas en pesetas corrientes hasta 1914, sólo se puede admitir 
que las estadísticas del comercio exterior, desde este año hasta 1920, siguen 
siendo valoradas en pesetas corrientes. Para resumir, se puede decir que en 
los años que van de 1921 a 1928 (como muestran los gráficos 1 y 2) el IVO, 
a excepción de 1927, mantiene cierta sensibilidad a las apreciaciones y depre-
ciaciones de la peseta, pudiendo observarse al mismo tiempo una insensibili-
dad del mismo con respecto al índice de Precios Internacionales (precios-oro) 
en todos los años, salvo en 1922, 1923 y 1926, años en los que las variacio-
nes de este índice coinciden con las que presenta el índice de Precios de Mer-
cado. El análisis de los índices no muestra de forma inequívoca que la unidad 
monetaria en que están valoradas las importaciones desde 1920 a 1928 sea 
la peseta corriente; la conclusión a la que he llegado se basa en que, a pesar 
de las arbitrariedades a que estuvo sometida la elaboración de las «valoracio-
nes», la evolución del IVO no muestra la posibilidad razonable de que a par-
tir del año 1920 o de 1922 se empiecen a valorar en oro las estadísticas, 
y sugiere, al contrario, que la unidad de medida hasta 1928 fuera la peseta 
corriente. Por otro lado, la coincidencia con el profesor Andrés Alvarez en el 
año 1928, como fecha en que comienza la valoración en oro, es una garantía 
más para elegir este año como clave al ser éste el primer año, en toda la his-
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toria de las estadísticas del comercio exterior español, en que el valor del kilo-
gramo de oro, en la partida de «oro en monedas», coincide con el oficial de 
3.100 pesetas-oro. 
I I I . El procedimiento y las fuentes 
Antes de presentar los resultados de la revalorización de las series del co-
mercio exterior de 1914 a 1935, voy a exponer resumidamente el procedi-
miento que he utilizado y a resaltar las dificultades más significativas con las 
que me he encontrado, para plantear, en definitiva, las carencias de las que 
adolece este trabajo. 
El primer paso fue calcular los precios o valores unitarios oficiales a partir 
de las estadísticas del comercio exterior ^*'. El procedimiento seguido fue el 
de la elección de una muestra amplia de productos de importación y exporta-
ción que mantuvieran cierta permanencia a través del tiempo, representando 
el mayor valor posible " . Posteriormente, la muestra de productos elegida que-
dó limitada a aquellos para los que encontré series de precios internacionales 
adecuadas. 
La construcción de una serie de precios estimados de mercado adecuados 
a esta muestra la realicé contando con las estadísticas del comercio exterior 
de Inglaterra, Estados Unidos y Francia, para el período 1914-1935, y Alema-
nia, para el período 1925-1935. De estas estadísticas, el material que he uti-
lizado ha sido el correspondiente al comercio con España en valores y canti-
dades, a partir del cual he obtenido valores unitarios para una serie de pro-
ductos elegidos en función de su peso en el comercio exterior español ^' Es 
' ' Dirección General de Aduanas, Estadísticas del Comercio Exterior, 1913-1935. La 
colección completa para estos años (exceptuando el año 1923, que, al parecer, no se pu-
blicó nunca) la consulté en la Dirección General de Aduanas. El cálculo de las valoracio-
nes lo efectué dividiendo el valor por la cantidad en la estadística. 
" Para ello efectué una exploración previa en tres años del período (1922, 1926, 1930), 
en orden a acotar la muestra en un número determinado de productos de importación y 
exportación, que mantuvieran cierta continuidad en el tiempo, de forma que hicieran 
viable el trabajo. 
" Las estadísticas del comercio hispano-británico de 1914 a 1935 se encuentran mi-
crofilmadas en la biblioteca del Banco de España. Las estadísticas del comercio hispano-
francés (1915-1935) e hispano-alemán (1920-1935) me fueron facilitadas, amablemente, 
por el profesor Jordi Palafox, Para el comercio hispano-norteamericano utilicé, en primer 
lugar, la serie de volúmenes de las estadísticas oficiales norteamericanas, que se puede 
encontrar también en la biblioteca del Banco de España, Foreign Commerce and Naviga-
lion of the USA (1920-1935). Para algunos productos utilicé una serie de medias de va-
lores unitarios de importantes artículos de importación y exportación provenientes de 
The Statistical Abstract o/ the USA (1914-1935), elaboradas a partir de las estadísticas del 
comercio exterior de Estados Unidos. 
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decir, he utilizado las series de precios o valores unitarios que ofrecen las esta-
dísticas del comercio exterior de los principales países que comerciaban con 
España, para convertirlas en unidades homogéneas adecuadas a la muestra de 
productos elegida, de forma que fuera posible el cotejo entre las respectivas se-
ries de precios. 
Para la homologación de las diferentes unidades de capacidad y peso de 
los sistemas no decimales (inglés y americano) utilicé tablas de equivalencias. 
La conversión en pesetas corrientes o pesetas-oro de las series de precios ex-
tranjeros la realicé mediante el empleo de las medias anuales de series de tipos 
de cambio mensuales, facilitadas por P. Martínez Méndez, para el dólar, la 
libra, el franco y el precio de la peseta-oro. Para el marco utilicé una serie 
procedente de las Estadísticas Básicas ^. 
La intención inicial de este trabajo era conseguir una muestra de produc-
tos que llegara a representar, al menos, el 50 por 100 del valor tanto de las 
importaciones como de las exportaciones. El primer problema con el que me 
encontré, para conseguir unas muestras representativas, fue la mayor agrega-
ción en que se encontraban registradas las partidas extranjeras respecto a las 
españolas, lo que impedía la comparación de algunos importantes productos. 
Esta dificultad la solventé, en algunos casos, efectuando la selección de pro-
ductos en las estadísticas españolas, a partir de los resúmenes por países, lo 
que me permitió conocer las cantidades de productos diferentes en la estadís-
tica española que conformaban la partida agregada del país correspondiente, 
de forma que pude realizar las ponderaciones necesarias ^. 
En las importaciones existía una dificultad adicional para conseguir una 
muestra amplia lo suficientemente representativa. Esto se debió a la comple-
jidad de un grupo importante de productos manufacturados (como sucede con 
los artículos pertenecientes a la clase V del Arancel; Maquinaria, Aparatos y 
Vehículos), que resultaron casi en su totalidad imposibles de homologar con 
•' Las primeras provienen de P. Martínez Méndez (1983); la segunda, de Estadísticas 
Básicas... (1975), p. 320, tabla 6.6. 
" En el caso del vino, por ejemplo, la estadística inglesa no distingue el tipo de vino 
que se importaba de España, por lo que calculé el precio de éste en la estadística españo-
la ponderando las cantidades de vinos de Málaga y viiios de Jerez que se exportaban a 
Inglaterra (se exportaban casi exclusivamente estos dos tipos de vino), con lo que conseguí 
un tipo de vino homologable con el de la estadística británica. Este mismo procedimiento 
lo utilicé para homologar el vino tinto y blanco común de la estadística española con el 
«vino común» de la estadística francesa; con el corcho en virutas y el corcho en tablas 
de la estadística española, para el «corcho no manufacturado» de la estadística inglesa, o en 
las importaciones de hulla y antracita, para el «carbón» de la estadística inglesa. Este 
método de selección de productos, en las estadísticas españolas, a partir de los resúmenes 
del comercio por países, me permitió, a su vez, elegir el precio internacional del país con 
el que se comercializaba el producto en mayor medida, al mismo tiempo que aclarar ter-
minologías distintas o confusas usadas en las diferentes estadísticas para un mismo pro-
ducto. 
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las partidas similares procedentes de las estadísticas de sus países de origen. 
De esta forma se restringió, en gran medida, el número de productos que fue 
posible incluir en la muestra representativa de las importaciones, al ser este 
tipo de productos una parte notable del valor importado en este período. 
En definitiva, la muestra de productos escogidos quedó reducida a 16 de 
exportación y 13 de importación, con una representatividad media en el pe-
ríodo del 51 y 29 por 100, respectivamente. Siendo las mercancías considera-
das, para las exportaciones: mineral de hierro, plomo en galápagos, mercurio, 
corcho manufacturado, corcho no manufacturado, cueros y pieles de ganado 
cabrío, cueros y pieles de ganado lanar, uvas, naranjas, cebollas, patatas, arroz, 
almendras, vino de Jerez y de Málaga, vino común y aceite de oliva; para las 
importaciones empleé: carbón, gasolinas, algodón en rama, tabaco en rama, 
yute y demás fibras, caucho y gutapercha, muías y mulos, patatas, automóvi-
les, sulfato amónico, fosfatos naturales, huevos y maíz. 
Una vez conseguidas las series de precios internacionales para este grupo de 
mercancías que acabo de enumerar, fue preciso aproximar lo más posible estas 
series a su valor teórico en nuestras fronteras. Es decir, adecuar los valores 
unitarios provenientes de las estadísticas extranjeras a las estadísticas espa-
ñolas del comercio exterior —exportaciones f.o.b. e importaciones c.i.f.—, 
para lo cual resultó necesario sustraer el costo de los fletes, seguros marítimos 
y comisiones mercantiles a los valores unitarios de las mercancías exportadas y 
realizar la operación inversa para los productos importados. 
Los fletes utilizados proceden de fuentes diversas: para algunos productos 
conseguí información relativa a puertos diferentes de llegada durante algunos 
años seguidos, pero para la mayoría de ellos la información que obtuve venía 
referida a costes medios anuales de llegada a las costas españolas, por lo que 
recurrí a trasladar el coste de flete por producto a través del tiempo con ayu-
da de un índice general de fletes. Para los productos importados utilicé una 
información, recogida por el Burean of Foreign and Domestic Commerce of 
the USA, del coste del flete para 11 productos desde los Estados Unidos a la 
costa atlántica y mediterránea española en 1926 e información recopilada por 
J. L. García Delgado ". Para los productos exportados utilicé la estimación 
de fletes elaborada por Prados para productos españoles exportados a Ingla-
terra en 1913 '^ . Por otra parte, dispuse de dos índices generales de fletes: 
uno para aguas europeas y otro para aguas norteamericanas (incluidos en The 
Economist, febrero 1938), pero que no incluyen los años de la guerra; por 
" En el primer caso, A. E. Sanderson (1926); las cifras de fletes para el «carbón in-
glés» y «mineral» para diferentes puertos de 1914 a 1920, en I. L. García Delgado (1973), 
pp. 359 y 360. 
" Para los productos exportados: los elaborados por Prados, a partir de los informes 
de los cónsules en España, recogidos en los Parliamentary Papers (inéditos). Me fueron 
facilitados, amablemente, por el propio autor. 
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esta razón, y por merecerme mayor confianza, sólo utilicé el índice general 
elaborado por Isserlis, tanto para los productos exportados como para los im-
portados '^. Por último, incorporé en el cómputo de los costes por fletes un 
porcentaje estimado de los seguros marítimos y de las comisiones mercantiles 
percibidas por los agentes comerciales en el país de destino. Para los seguros 
partí de una tasa estimada del 0,5 por 100 del precio del producto para 1913, 
que moví a través del período con ayuda del índice general de Isserlis, puesto 
que, razonablemente, éstos varían conforme al grado de seguridad en la nave-
gación, como reflejan, para un período corto, las variaciones de un índice ge-
neral del coste del flete. A esta tasa le añadí un porcentaje fijo del 2 por 100, 
representativo de la comisión mercantil para todo el período. 
Como resultado de sumar estos costes de flete a las series de precios in-
ternacionales de los artículos de importación y sustraérselos a los de exporta-
ción, hallé unas nuevas series de precios homologables con los precios c.i.f. de 
importación y f.o.b. de exf)ortación de las estadísticas españolas. 
Como adelanté en el primer apartado, mi intención era realizar un test 
adicional para comprobar la veracidad de las cantidades registradas en las 
estadísticas oficiales. Este ejercicio consistió, primeramente, en realizar una 
contrastación del comercio total de importación y exportación de España con 
sus principales proveedores y clientes, según las estadísticas españolas y ex-
tranjeras. Para ello comparé conjuntamente los totales del comercio con Es-
paña en las estadísticas inglesas, norteamericanas, francesas y alemanas con 
los correspondientes valores de las estadísticas españolas ^. Para realizar este 
contraste sustraje a las exportaciones el coste de los fletes, seguros y comisio-
nes mercantiles y realicé la operación inversa con las importaciones. El cálcu-
lo de estos costes de transporte lo efectué mediante el procedimiento del 
«factor f le te» ' ' . 
" L. Isserlis (1938). 
" Con este procedimiento es posible superar las discrepancias individuales entre las 
estadísticas españolas y extranjeras, derivadas de las reexportaciones o el comercio de 
tránsito, ya que la suma de los valores totales de estos países tiende a compensar estas 
diferencias. 
" El «factor flete» es el porcentaje que representa el coste de transporte de un grupo 
de productos sobre el valor total de esos mismos productos, f.o.b. para las importaciones 
y c.i.f. para las exportaciones. 
Ffi (importaciones ) = 
Ffx (exportaciones) = 
Li/i f.o.b. 
l i X , c.i.f. 
Para las importaciones utilicé una muestra de fletes norteamericanos de seis productos 
representativos (maíz, aceite de lubrificación, acero, algodón, resinas y carbón), a la que 
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Por último, utilicé esta muestra por países para ayudar a rectificar, junto 
con la muestra por productos, la serie de valores oficiales de importaciones. 
Esto lo hice en vista de la falta de representatividad (29,2 por 100) de la que 
adolece la muestra por productos, a lo que hay que sumar el sesgo de la 
misma hacia los productos primarios, cuyo peso en la muestra es despropor-
cionado, dado que los artículos manufacturados representaban una proporción 
sustancial de nuestras importaciones. 
IV. Las importaciones 
Voy a comenzar el análisis de los sesgos de la serie de importaciones par-
tiendo de los porcentajes que representan las respectivas muestras anuales por 
mercancías y países sobre el total de las importaciones. 
CUADRO IV-1 
Porcentaje de la muestra sobre las importaciones totales (1914-1935) 
X S CV 
Muestra por productos 29,2 4,7 0,16 
Muestra por países 54,9 13,2 0,24 
X: media aritmética; S: desviación típica; CV: coeficiente de variación. 
FUENTE: Calculados a partir del Ap. cuadro IV-2. 
Como se puede apreciar, la representatividad media de la muestra por pro-
ductos, a pesar del esfuerzo realizado, deja que desear (el porcentaje es mayor 
al que da Tortella y similar al de Prados ^ ) , sobre todo si se piensa en corre-
añadí los respectivos porcentajes de los seguros y las comisiones mercantiles. Mediante 
este procedimiento obtuve dos «factores fletes», uijo «fuerte», que incluía el alto por-
centaje del carbón, y otro «moderado», que lo excluía. Para las exportaciones hallé el 
«factor flete» utilizando una muestra de ocho productos (aceite de oliva, almendras, pasas, 
vino, corcho, naranjas, mineral de hierro y plomo). Las sumas y sustracciones de las se-
ries anuales de «factores fletes» para importaciones y exportaciones, respectivamente, las 
llevé a cabo país a país, para agregar posteriormente sus respectivos valores c.i.f. y f.o.b. 
Esto me permitió aplicar a Francia y Alemania el «factor flete moderado», más cercano 
probablemente a los costes de transporte en que incurrieron las importaciones proceden-
tes de estos dos países. 
" El porcentaje que da Tortella y colaboradores es cercano al 17 por 100 en las im-
portaciones, y el de Prados, alrededor del 29 por 100. Véanse, respectivamente, Tortella 
(1978), p. 496, y Prados (1981), p. 52. 
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gir la serie de importaciones. La representatividad media de la muestra por 
países es del 54,9 por 100, por lo que resulta imprescindible a la hora de 
analizar los sesgos en las importaciones, teniendo presente que en esta mues-
tra, además de los precios, se toman en consideración las cantidades y que, 
por la mayor desagregación, la estimación realizada producto a producto tien-
de a ser más precisa. 
En lo referente a la dispersión que presentan las muestras anuales, tanto 
los coeficientes de variación como los mínimos de representatividad del 
Ap. cuadro IV-2 (18,8 por 100 en 1920 para la muestra por productos y 
42 por 100 para la de países en 1922) no reflejan problemas importantes en 
las representatividades de las respectivas muestras. 
CUADRO IV-2 
Errores o diferencias relativas de las muestras de importación (1914-1935) 
\X\ X J CV 
Muestra por productos 24,6 (—18,5) 20,2 0,82 
Muestra por países 23,8 (—20,9) 30,1 1,44 
FUENTE: Calculados a partir del Ap. cuadro IV-2. 
Como reflejan los estadísticos, las importaciones incluyen un error medio 
para toda la serie, en las dos muestras, por encima del 20 por 100 (medias 
calculadas en valores absolutos a fin de evitar compensaciones). Las medias 
recogidas entre paréntesis (que respetan el signo de cada porcentaje anual) 
reflejan una infravaloración, en ambas muestras, cercana al 20 por 100. 
En el gráfico 3 y el Ap. cuadro IV-2 se ofrecen las diferencias relativas o 
errores porcentuales de los valores oficiales respecto a los valores estimados 
para las muestras de productos y países anuales. Lo primero que llama la aten-
ción de este contraste es el alto grado de coincidencia en los sesgos de los 
valores oficiales de ambas muestras, que reflejan conjuntamente una infravalo-
ración general para todo el período, si bien los sesgos negativos de la muestra 
por países son ligeramente mayores. Una razón que permite explicar esta pe-
queña divergencia reside en la distinta composición de las dos muestras, ya 
que la muestra por productos está compuesta fundamentalmente por materias 
primas y alimentos, mientras en la muestra por países tienen una influencia 
mayoritaria los precios de los productos manufacturados (al estar compuesta 
por las exportaciones de los principales países industrializados). En consecuen-
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cia, la distinta evolución de los precios de los productos primarios y de los 
manufacturados condicionaría una u otra muestra, respectivamente''. Natural-
mente, existen discrepancias que provendrían del diferente registro de las can-
tidades efectuado en las estadísticas españolas y extranjeras. La mayor infra-
valoración de la muestra por países (que, como se recordará, toma en consi-
deración simultáneamente los sesgos en las cantidades y en los precios o va-
lores unitarios) podría deberse, por tanto, a la ocultación de cantidades en las 
estadísticas, causada tanto por la ineficiencia de la maquinaria administrativa 
como por el contrabando. En resumen, la evolución paralela de los sesgos en 
las dos muestras por debajo del eje 0-0, en el gráfico 3, me lleva a concluir 
que durante el período de 1914-1935, a diferencia de lo que la historiografía 
sustenta, las valoraciones oficiales de las importaciones están infravaloradas, 
salvo en los años excepcionales de 1921, 1928 y 1930. 
Estos resultados, por otro lado, me inducen a sustentar las siguientes re-
flexiones : 
a) Que los tan discutidos déficits de los años veinte no pueden ser acha-
cados a la sobrevaloración de las importaciones, como la interpretación gene-
ralmente aceptada ha mantenido hasta el presente. 
h) Que la responsabilidad en los errores, en las importaciones, para este 
período no se puede atribuir a los grupos de presión proteccionista, salvo, quizá 
en alguna medida, en 1921, 1928 y 1930^. 
c) Que las valoraciones de las estadísticas, en la medida que recogían 
el movimiento de los precios internacionales, se referían a precios de merca-
do de uno o más años antes, ya que las tablas de valores anuales se confec-
cionaban con retrasos, y las valoraciones de las estadísticas de cada año están 
basadas en los valores registrados en estas tablas. 
La justificación de los dos primeros puntos es evidente y se desprende 
de los resultados presentados en el Ap. cuadro IV-2 y el gráfico 3; la del 
punto c) la voy a intentar fundamentar a continuación. 
El hecho habitual, durante estos años, fue que las tablas de los valores 
unitarios elaboradas con informaciones recogidas en el año corriente no se 
" La tendencia de los precios de los productos manufacturados, salvo en los años de 
la Primera Guerra Mundial, es de un mayor ascenso relativo a la de los productos pri-
marios. Como se puede ver en J. Spraos (1980). 
" En estos años puede tener sentido, al estar exageradas las valoraciones, que 
fueran los grupos de presión proteccionista quienes propiciaran esta sobrevaloración. 
Los años de 1921 y 1928 son años próximos a reformas arancelarias, y en 1930 existia la 
convicción de que los derechos tendrían que ser elevados como defensa frente a la crisis 
'mundial. Por tanto, pudo existir el interés de aumentar las valoraciones, con la intención 
de dar la impresión de que los derechos, en ese momento, eran moderados y propiciar, 
de esta forma, una revisión al alza. 
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aplicaran nunca al año correspondiente. Como explica el profesor Andrés Al-
varez: 
«Es cierto que a partir de 1920 se publicaron tablas de valores 
para todos los años, pero es muy cierto también que sólo por rara 
excepción se aplicaron a la estadística de un año los valores ofi-
ciales correspondientes al mismo, pues cuando se terminaba la ela-
boración de la tabla de valores de un año la Estadística del Co-
mercio Exterior del mismo estaba ya elaborada, valorada y publi-
cada; así los precios unitarios aplicados a las mercancías eran los 
de las tablas oficiales más recientes de que se disponía» ^. 
Es, por tanto, posible que la infravaloración de las importaciones fuera 
debida a que las valoraciones en la estadística estuvieron influenciadas por la 
evolución de los precios internacionales de años anteriores. Una justificación 
más detallada de las razones de estos sesgos sería la siguiente. 
Durante los años de la Primera Guerra Mundial y postguerra, 1914-1920, 
la infravaloración de las importaciones fue acentuándose progresivamente has-
ta 1920, donde alcanza porcentajes superiores al 70 por 100 en las dos mues-
tras (véase gráfico 3). Las razones de tan altos porcentajes de error son evi-
dentes, ya que en estos años de guerra no se modificaron las valoraciones y 
hasta 1920 se aplicaron las tablas de valoración de 1913. No se recogieron, 
por tanto, las fuertes subidas del nivel general de precios ni los cambios en 
los precios relativos que caracterizaron estos años. En el año 1921 se aumen-
taron las valoraciones sustancialmente (véase IVO en el gráfico 1) con el 
propósito de adecuarlas a los altos precios internacionales del período de 
guerra. Esto produjo la sobrevaloración de las importaciones, ya que los pre-
cios internacionales, en 1921, habían disminuido de forma importante (véase 
gráfico 4). Disminuyeron las valoraciones en 1922 al recoger este año la ten-
dencia a la baja que desde 1921 tenían los precios internacionales. En el año 
1923, aunque incrementaron ligeramente las valoraciones (véase IVO en el 
gráfico 1), éstas no alcanzaron a la subida de los precios internacionales de 
este año, con lo que se incrementó la infravaloración. En 1924 se consigue 
reducir la infravaloración al mantener las valoraciones cuando los precios in-
ternacionales estaban disminuyendo. Al año siguiente se repetiría el mecanis-
mo, al transmitir la caída de los precios del año anterior a las valoraciones 
de 1925 en el momento en que éstos estaban ascendiendo ligeramente. A par-
tir de este año parecen tener razón los que opinaban que los esfuerzos de la sec-
ción de valoraciones del Consejo de Economía Nacional empezaron a dar sus 
Andrés Alvarez (1943), p. 545. 
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frutos'"', ya que se emprendió una progresiva disminución de los errores de 
infravaloración en 1926, 1927 y 1928 (en este último año ya aparece una clara 
sobrevaloración); a este proceso, evidentemente, ayudó el notable declive de 
los precios internacionales de 1926 y 1927. En 1929 se redujeron mucho las 
valoraciones y se consiguió eliminar la sobrevaloración, mientras los precios 
internacionales permanecían prácticamente estables. En el año 1930, las valo-
raciones se aumentaron débilmente, mientras los precios internacionales dis-
minuían bruscamente, lo que ocasionó una evidente sobrevaloración. A partir 
de 1931, con la introducción del sistema de valores declarados, se volvió a la 
infravaloración, que constituyó la tendencia, en los años estudiados, de las es-
tadísticas de importación. 
Una vez cuantificados y analizados los errores, el siguiente paso consiste 
en reconstruir una nueva serie anual de importaciones. El procedimiento se-
guido es el de la rectificación de la serie oficial mediante la división del valor 
estimado por el oficial en las muestras. Antes de seguir adelante es necesario, 
sin embargo, volver a plantear el problema de las diferentes coberturas y re-
presentatividades de las dos muestras con las que contamos. 
Existe, como ya se ha comentado, una cobertura de representatividad y 
una composición diferente en las muestras por países y productos que se han 
utilizado en el estudio de los sesgos: las primeras corresponden grosso modo 
a artículos manufacturados, con una representatividad superior al 50 por 100 
del total de las importaciones, en tanto las segundas contienen casi exclusiva-
mente productos primarios, con una cobertura cercana al 30 por 100. De 
cara al intento de reconstrucción he refinado las muestras de productos y de 
países mediante la eliminación, en la primera, de productos manufacturados 
CUADRO IV-3 
Porcentaje de cobertura de las muestras sobre las importaciones totales 
X J CV 
Productos primarios (muestra productos) 25,1 4,35 0,173 
Manufacturas (muestra países) 43,2 13,04 0,303 
FUENTE; Calculado a partir del Ap. cuadro IV4. 
" «Cuando los servicios de Estadística del Comercio Exterior estuvieron en el Conse-
jo de Economía Nacional, o sea del 24 al 30, la Sección de Valoraciones puso todo su 
esfuerzo y su buena voluntad en corregir estos defectos, y así estableció la diferencia en-
tre el "valor arancelario" y el "estadístico", como hemos visto anteriormente, y elaboró 
valores estadísticos, con los datos de que podía disponer, en los años en que no se habían 
ultimado a tiempo las tablas correspondientes. A consecuencia de estos esfuerzos se redu-
jeron, probablemente, los errores; pero asusta pensar cuáles serían éstos antes, a juzgar 
por la magnitud de los que aún quedaron después.» Andrés Alvarez (1943), p. 545. 
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como automóviles, sulfato amónico y gasolinas y, en la segunda, de productos 
primarios como algodón en rama, tabaco en rama, carbón, madera común y 
muías. De esta forma logré que la muestra de productos represente exclusiva-
mente a materias primas y productos alimentarios, y la de países, de manera 
aproximada, a las manufacturas. 
La conjunción de las muestras de productos primarios y manufacturas per-
mite que la cobertura de los coeficientes de rectificación sea del 68,3 por 100, 
superando, por tanto, el 50 por 100 que se considera el mínimo aceptable 
para llevar a cabo un intento de rectificación de las cifras oficiales. La forma 
de corregir las series oficiales de importaciones totales sería la de aplicar los 
coeficientes de rectificación estimados separadamente para las importaciones 
de productos primarios y para las importaciones de artículos manufacturados. 
Mediante la estimación de la división porcentual de las importaciones oficia-
les entre manufacturas, de una parte, y alimentos y materias primas, de otra '" , 
he calculado el valor que representan estos dos grupos de mercancías en las 
importaciones totales. Posteriormente, a este valor oficial de productos prima-
rios y manufacturados le he aplicado los coeficientes correctores elaborados a 
partir de las muestras de ambos tipos de productos (Ap. cuadros IV-4 y IV-5). 
La suma de ambas series proporciona la correspondiente a las importaciones 
totales estimadas a precios corrientes, que se presentan en el Ap. cuadro IV-6 
y en el gráfico 5. 
V. Las exportaciones 
El sistema que se va a utilizar para el análisis de los sesgos de las expor-
taciones es muy similar al usado anteriormente con las importaciones. En este 
caso, las muestras de productos y países, a diferencia de lo que ocurría con 
las importaciones, tienen una cobertura de representatividad y una composi-
ción por productos muy similares. 
CUADRO V-1 
Porcentaje de las muestras sobre las exportaciones totales (19141935) 
= j — 
Muestra por productos 50,9 11,3 0,223 
Muestra por países 59,3 4,8 0,081 
FUENTE: Calculados a partir del Ap. cuadro V-2. 
" Los porcentajes que abarcan los productos primarios y los artículos manufacturados 
sobre el total de las importaciones los he representado por las letras griegas a y 8, res-
pectivamente, en los Ap. cuadros IV-4 y IV-5. 
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La muestra por productos está formada por 16 productos, en su mayoría 
minerales y productos alimenticios, y caracterizan fielmente a las exportacio-
nes de estos años. Su representatividad media está por encima del 50 por 100, 
la dispersión de la serie oscila entre el 32 por 100 de 1921 al 65 por 100 
de 1927 y 1932, y el coeficiente de variación refleja una representatividad 
aceptable para la serie. La muestra por países presenta unos estadísticos de 
cobertura y de dispersión mejores que la anterior, pero la mayor agregación 
de la que se parte para su cálculo y la especial situación del registro de las 
estadísticas extranjeras en algunos años la hacen irregular en su fiabilidad 
para la corrección de la serie de exportaciones. 
CUADRO V-2 
Errores o diferencias relativas de las muestras de exportación (1914-193?) 
\x\ )r j cv 
Muestra por productos 20,7 (—16,3) 16,1 0,777 
Muestra por países 19,2 (+ 4,9) 15,2 0,795 
FUENTE: Calculados a partir del Ap. cuadro V-2. 
El error medio de la muestra por productos en la serie de exportaciones 
está, como en las importaciones, por encima del 20 por 100 (en valores abso-
lutos). Por otro lado, si se respeta el signo de las diferencias relativas anuales, 
la media (X = —16,3) refleja una infravaloración general para toda la serie, 
también como en el caso de las importaciones. La muestra por países tiene 
un error medio también cercano al 20 por 100 en valores absolutos, pero si 
se cuenta con los signos de las diferencias relativas anuales {X — +4,9) el 
panorama es completamente diferente. En el Ap. cuadro V-II y en el gráfico 6 
se puede observar claramente la evolución opuesta de las diferencias relativas 
en ambas muestras durante el período 1914-1918 y el posterior acercamiento 
de éstas a partir de 1919 y hasta el final de los años que nos ocupan. Es 
decir, las cantidades totales del comercio de importación con España registra-
das en las estadísticas extranjeras, en los años de 1915 a 1918, inclusive, son 
muy bajas comparativamente con las registradas en las estadísticas españolas. 
La coincidencia de estos años con los del período bélico apuntan con seguri-
dad a la existencia de problemas en la contabilización de las entradas en las 
estadísticas del comercio exterior de los países beligerantes.- Son, por tanto, 
estos errores del período bélico los culpables de la diferencia en el signo y en 
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el valor de las medias aritméticas de las dos muestras, ya que en el resto de 
los años se observa una tendencia a la infravaloración muy similar en las 
mismas. 
La infravaloración es una característica permanente desde 1915 hasta 1928, 
y, como ocurría en las importaciones, los mayores sesgos negativos tienen lu-
gar al final de la Primera Guerra Mundial y se moderan posteriormente has-
ta 1925, que con 1926 son años en que se acentúa la infravaloración. A partir 
de estos años los sesgos disminuyen progresivamente, haciéndose ligeramente 
positivos de 1928 en adelante. Los años treinta, con excepción del salto de 
1930 a 1931 (que también ocurría en los sesgos de importaciones), son de 
sesgos muy débiles y, salvo 1934, positivos. 
La evolución similar de los precios internacionales de importaciones y ex-
portaciones (gráfico 7), así como los parecidos sesgos que presentan las dos 
series (véase gráfico 8), dan a entender que, al igual que en las importaciones, 
las valoraciones estuvieron influenciadas por la evolución de los precios inter-
nacionales de años anteriores. 
La construcción de una nueva serie anual de exportaciones la realicé ex-
clusivamente a partir de la muestra por productos (por las razones expuestas). 
El método seguido fue el de hallar un coeficiente corrector para cada muestra 
anual, dividiendo el valor estimado por el oficial a lo largo de toda la serie. 
La nueva serie estimada a precios corrientes para las exportaciones se presen-
ta en el Ap. cuadro V-3 y el gráfico 9. 
VL Conclusiones 
Los resultados de este trabajo demuestran que la hipótesis del profesor 
Andrés Alvarez, sobre el origen de los sesgos en las cifras oficiales del comer-
cio exterior, no explica ni predice la dirección real de los mismos durante el 
período 1914-1935. En estos años, tanto las importaciones como las exporta-
ciones están infravaloradas con porcentajes parecidos y cercanos al 17 por 100. 
En ambos casos, el perfil de los errores anuales tiene una evolución muy si-
milar y tiende a disminuir a medida que avanza el período, persistiendo, aun-
que más débilmente, después de 1931. Estos rasgos me han impulsado a pen-
sar, primero, que existió una causa común en la infravaloración de los dos 
sectores y, segundo, que ésta fue perdiendo influencia sobre las estadísticas 
del comercio exterior a medida que avanza el período, y mayormente en los 
últimos años del mismo. 
En los años que nos ocupan, como he pretendido demostrar al efectuar 
el análisis de los errores, la causa común, para importaciones y exportaciones, 
que produjo la subestimación de las mismas fue simplemente el deficiente 
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funcionamiento de la administración aduanera y de su sección de valoraciones. 
Las tablas de valores anuales se confeccionaban con retrasos, y las estadísticas 
de cada año se basaron en los valores registrados en estas tablas. Por tanto, 
las estadísticas, en la medida en que recogían el movimiento de los precios 
internacionales, se referían a precios de uno o más años antes, siendo, en de-
finitiva, la evolución de los precios internacionales la que parece haber influi-
do mayormente en que las valoraciones estén subestimadas. Por otro lado, en 
los últimos años del período la técnica valorativa mejoró, sobre todo a partir 
de la implantación del sistema de valores declarados, y las estadísticas ten-
dieron a recoger con mayor aproximación las fluctuaciones de los precios del 
año corriente. 
Este trabajo también llega a la conclusión, a la vista de las nuevas series 
obtenidas, que el método que utilizó Vandellós le llevó a resultados erróneos 
y que, por tanto, cualquier análisis del comercio exterior basado en sus datos 
conduce a interpretaciones equívocas *^. Los déficits comerciales que Vandellós 
presentaba como exagerados (sobre todo de 1921 a 1925) parecen haber exis-
tido en la realidad en magnitudes similares a las dadas por las cifras oficiales, 
con la salvedad de los déficits estimados a partir de 1930, que resultan ma-
yores que los dados oficialmente. 
Los errores medios (en valores absolutos) encontrados en las estadísticas 
de 1914 a 1935 (24 por 100 en las importaciones y 20 por 100 en las expor-
taciones) implican la existencia, en este período, de sesgos mayores que los 
hallados por Tortella y Prados para períodos anteriores. Sin embargo, si pres-
cindimos de los años no valorados (1914-1920), los porcentajes se reducen a 
10,8 por 100 en importaciones y 14,4 en exportaciones, que se aproximan 
mucho a los dados por Prados en su período. 
Una vez concluido el trabajo de rectificación de la balanza comercial se 
abre la posibilidad de estimar una balanza de pagos para este período, v co-
menzar el estudio en profundidad de las tendencias y fluctuaciones del comer-
cio exterior y su contribución al crecimiento económico español en el primer 
tercio del siglo xx. 
" Véase, por ejemplo, S. Florensa Palau (1979), artículo donde se intenta aclarar la 
influencia de la política comercial en los años veinte sobre nuestros intercambios con el 
exterior, con el apoyo de las series de Vandellós. 
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FUENTE: Cuadro IV-1. 
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Ap. CUADRO IV-4 
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a: Porcentaje que abarcan los productos primarios sobre el total de las importaciones. 
P: Porcentaje que abarcan los artículos manufacturados sobre el total de las importaciones. 
a+p = l 
Pesetas-oro. 
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Ap. CUADRO IV-5 
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3: Porcentaje que abarcan los artículos manufacturados sobre el total de las importaciones, 
a: Porcentaje que abarcan los productos primarios sobre el total de las importaciones. 
a+P = l 
Pesetas-oro. 
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Ap. CUADRO IV-6 
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Ap. CUADRO V-2 
Exportaciones 
Porcentaje 
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Ap. CUADRO V-3 
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